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1 (2�-��  

 ������� 	
��
 �� ������ � ���� ��� ����� �� ����� ��
�� �� ��� �������  ��! "���#$ �%&

 ��� '! �
��()*+�, -'�����. � ��1391 :240-211 .(�� 	��9��9:� �� -�;�� �� �%& <=
 	��>� � �.

?�� ����� ���� @�A
  ��#� �� '! ��>B� -*�C ��D� '! �� ��E� ��. . � ���� �F�E �E�G �%&

�� -���� @�A
  ��#� �� ��=
 H
���
 ���C��� . �:$�
 -IJ�#
 ?��C� �� -����&��K� *���( "��

 HL
 �M�9N O��:
 �� *��P���)�D�, 	QDR& -S+�.*��T � �$ (�� ���G -�ED� ���� ���K� -S�� ����

�� *��P��� -����� �U��� �� �M��
 � �J;:� �U��� ������HF�, ���� ������C �D� �� ���� "�
� �+�E

'��:� ��D��$ V��� -?DWA
 ����� �C���� ��
 �$�=� <����D�� �� 	��, ��. �DC) � ����! ����&

 -'�����.1391 :120-99 .(  

�� ?������� �� �JF� X�. -��E� ��. Y.�� -�M�D� ?�,�� ��.�D�� �� ������ �� �
D�� ��.

*�D� �%& ��� .�� -������ H�Q� �� ������� Y#� <=�  ��M�� �� ������� ��M�� �Q�� Z�$ �J��

<=� '��. �� H� H�C �� -��� ������� Y#� ?�K�C� �� [�+����� ����� ���.� �J
 �
!�� ���\. 

�
 �\�$� ������� ]N�:
 �� ��%& S��
 �� ������ '�=� �� � ��� ������� ��W��� ������� Y#� -

�:��. ��� �� ?DK�
 ������� Y#� �� � �::� .�
 Y#� "�� �C� �^��$�� �%& Y.�� �� �^:
 �$�D�

���\ ������� .�D_:
 "�� ���� �
 �M� `QD�M
���� ��.��+�� � ���\��� �� �� �� �DC �� 'D\�$D\ ��

�&�� ��� �M�D� �
�$�� .����� -�:�
� "�� ��D( ��.*a�� *�;��� ���9��� � �b��� �� '�$����W��� � �

�bD( S�_$ �D�� ��D� �
�$�� ��%&D
 +
� ��  ��:
 ���9��� ��
 �M�D� ��.�:$�� . 	���9��� �� *��P���

 ���
�� "�
B� �� *�DE � ���� ���c\ ���
�� �� *�DE �C� � �
!�� -��bD� Y��+&� �� �^:
 -d��\ ��

�
 ������� Y#� ���W������\. "�����
 �� �C�� ��C�� ��>B� Y#� "�� �� �%& Y.�� �� �$�D�

(Syriahadi, 2009: 109-117). 

d�� � ��%& �����:C<=
 �� ������%& ��.����� �����( He��
 "����
�$�� � '���c\��� '�+�� .

�.� ��.'�
��� ��D� ��D
 �%& -��E� �� �$Q�� �� ��DN �� -��� ��&�\ ���f� �$�f=� � �JJ�b� "�� ��.

Y.�a(�
�$�� -�.g$��P:� � �.�
 ��+\�� '! *����� ����$� *��G ���� ����C�( ��.�DC )Bachratch 

and Bartz, 1970, Nolan and Vaillan, 1996, Gilder, 2012( .A
 � �JF� ������ ����� �� ��D

H�JA���� �
!�� �� �:�9
 ������� �M�D� ��W��� � h��
� ��W��� �� <�� ���W��� ��. .  

iE�C ��*���$� ���� <=
 ��. ��� "� �%& iE�C -�%& ���\)�$�:�� �9�^
 -'�����.� �9.�

1389 :72-63 .(�
 �=�:
 �:�� iE�C �� iE�C "���� �DC� ���� �:��  ��U ��$! m�C ��%& ���&

�DC ��&�\ �_$ �� .�
 "� iE�C ���� '�D� H��M� �%& ���� �� '�+�
 "�� -�%& *�C ?�
�$ '�+�
 ���
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133  ��� 
������� ����� � ��� ������ ���������
� ����	 
 ���) ��� �23(  

�`�  

 

 

�� ��&���� ��
!�� X��C �9�$ iE�C '! �� �� ��� ��� �� �M
�� H� �
!�� @�D�
 �� ��9�$ 	�DF

�
 I��M� ��%& ���&� �
!�� @�D�
 �� ��9�$ �DC(Sen, 1976).  �� ��" H
�� �
!�� -�%& Y^:� �� -��

n� *�::� "��M��
 �%J� ��& �. ���
 �\�$� o�DC Rojuas,2008: 1078-1093)  Alker and 

Santos,2010 -'�����. � ��D�A
 -1384 :5 -27 .(  

 '�=� ���%& <_�� ����)75�F�� (�$��� �$D�� �.����� �� .�
 �%& �M�D� ��M�� S��� �� �$�D�

�� <�� �����(  ���c;� ��>B� �n�A
 ���� � -������
 -������� -���W���)�$�� -�$��!1393 :467-

488 .(�
 I��M� ��& �.�&� ��MU� q����� � ����D( SD=P
 h� �%&�DC . �� mD��
 'D�
 �Mb�n
 ��

�
 �%& �� �� �P��M� -�%&����� r�#�� �� ����, � <=
 Y%$ �DC� �� �� ���� �%& �� *���9
 ��. I��M

���� �D�� �J�:  

]Jn
 �%& -?�� :�
 s
N� �C�M
 H���, �� ����U 	��, �
��� � tP, ���� �� ���\

��� .��� *�C I��M� �\�$� ����$���� H���,  �� �� �$�D��$ ]Jn
 �%& �:M� . �cb

 ���� �;��� d�M
 H���, I��M� �;$D;G �� I��M� "��) -'�����. � ��D�A


1391 :36 -27( u  

-S�� �9�$ �%& : �� �\�$� vDJn
 ����$���� �� �:�M
  �� �� �$�D��$ 	�DF ��

�
 I��M� �JM& �M
���DC . �� Y�� 	��> � �
!�� O��D� �� �������$ �� I��M� "�� ��

 ���� ��D� �
!�� ]Jn
 '�+�
) -'�����. � ��D�A
1391 :36-27(.   

�$�=� h$�� ���!�� ]9N )2013(1 �� ���� @�A
  ��#� Y.5  ��10  ib�E�$ ��bD� ��F��

���� ?�9$� �� �� �JE�� .H;:� '�
���?�� @���� �� �. )2013(  w�E SD� �� �� Y�� �� ��� S
��

 ���, �� '����118  �
 �D�� H��
 "�� �� ��� '����� �� '�C H��9� ?�, �� ���� �� ����. 'D�J�


�
 ���=� ���:�.  s�C ?��C �� 	�:e�� '����=C��D:� '����E '���� ��&�\ ����  ���.  "�� �,��


 �� xb�� '����=C7502  O��
 ��
DJ�����. ��=C H���
 ��D�� 	����%� "��E! q����� -	�:e�� '��

 ��3  � Y#�8  � *�D� '���.�373 �����  �1293 ����! �:�� �� �b�E ����.  ����C�� ]9N ��

"��
 � qDP$ �
D�� )1395(  '����=C ��M�� 	�:e��40555  ��D$�E ���M� � �P$12206  �D� ���

 ���M� "�� �� ��180272  � ��=C ]N�:
 �� �P$168263 �:��. "��� ������� ]N�:
 �� �P$.  "�� ��

 ���M�203074  � ��
 �P$201474 �:��. '� �P$ ) "��
 � qDP$ �
D�� ����C�� y���$1395 .(

�� ���R& �D;b� ������ �� *��P��� �� �� ��� '! �� �Mb�n
 "��  � ������� �%& �� ��c\�>� H
�D� �����

 ���� @�A
  ��#� �� '! m�9����� �����z� 	�:e�� '����=C .  

                                                 
1
 World Bank, 2013 
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2 ( 4
56 �6���  

     �$ ������� O
�D� ��C�, �M
�� h� �.�D�� �M�D� �� <=
 '���� �� ��J� -���W��� S�_$ �� ��

 ��� *�C I��M�)Higgins and Savoie, 1997: 89( ���.� ����� �$D\�$D\ 	�=� �� ����� ����G -

�� � ����$D\ ��� �J
 ��W��� �� ��+� '! ��W��� �� ��) -'�����. � �$�DU�1383 :45 .("�� �� ��

 ���.��$D�� "��*�\ ���E�� He��
 �� "�E���( � �����:C -�M�D� ?�,�� ��.�D�� �� -�$��$� ��.

��M�� H�b� �� ���� ��� ���J� �J{�
 h� �J
 �
D�, ��! ��.  JT� �� -������� �,�D$ �� ��c(

g���� "�
B� �� ����D� �� ���� -�:���$ �b�� �� ���Q�� on� @�D� *�C �e��� ������ ��. O
�

�bD%
 -�M
�� �� Y#� "�� �\�$� ��M�� �� '���#� ]$�� � ����� ��.���$ "�
B� ���� �JA
 ����:� ��

 ���) -|��� � ���.�&1389 :48 .( �� ��D� �� �� '! m�9��� � ������� �%& �� ��c\�>� H
�D� �����

 -���� @�A
  ��#�d�� � ��%& �����:C<=
 �� ������%& ��. He��
 "�������� �����( � '���c\

�
�$����� '�+�� . ����� �	 �:� ���K� ������� 	
FDA
 ��� �D;b� �Mb�n
 ��D
 ������� �%n:
 ��

���� Y.�� ���� @�A
  ��#� � �:�
���� ��=�! O��:
 �&� �� .  9� �DE ��D$ �� �J{�
 "�� ��

�C �.�DE �%n:
 �� �%& Y.�� .�� ���G �� ���\DJ�S�� ���� X�W
 �� ������� ��=� 	��_$ -�.

v! 	QDWA
 ��� Y.�� ��� �� '������� �� ����, � ]�D�� � �����C ��.�D� ?��M�
 �� ��

 �%n:
 �� �%& Y.�� �=� �Mb�n
 "�� 	���=:��(���.  

�P��C '�����. � ��$)1390 :67-84 (*��� S�^$� �%�%A� -O���
  ��#� � �%& m�9��� �:�
� �� �� �$�

$ �%& H
�� *��� '��$ y���
	���
� �;$ V��� �\�$� 	�����U "�
B� �� ���$ q��,� � �, �� Y�� ����

�
 O���
  ��#�  �D
 -�^��$ �� � O��
 ���A
 ��R& �� S���DC .����� � 	��M�)1391 :187-

206(��%
 "�:}�. � *��$�
�� '���� ������� � ��=C ]N�:
 �� �%& @E '�+�
 ����� �� - �� '! ��

 �$�
� *��� �� �nE ~��#
 <���� �� *��P��� �� �D�� H�1374-1386 ��E���(�$� . ��C�� � �����

)1392 :23-42(*��� ���� ����� ��D
 �� '���� ������� � ��=C ]N�:
 �� �%& ��MU� �%�%A� �� -�$� .

  ��:
 ��cK� q����� ���cT ]Jn
 �%& @E ]�%A� "�� ��)2300 ��b�� (�  ]��N �� +�$ �9�$ �%& @E

66 �:�+. �F�� H�)����DE ��T � ����DE (��� *�
! ��� �� ��D$�E .�
 '��$ y���$ '�+�
 �� �.�

����� -��� *�D� ��=C ]N�:
 �� ��Q�� ������� ]N�:
 �� �9�$ � ]Jn
 �%&�
�$�� � �. ������%& ��.

�9�$ �%& �� � *�D� +����
 ]Jn
 �%& �� '���� �� �
�$�� -��� *�C ��D� ���� ����E�� H��M� ��.

��� *�C ������� ]N�:
 �� �%& ���C Y��+&� V��� .�
�$�� "�� ��>B� �� ����%
 �� ��=C ]N�:
 �� �.

��� *�D� +�G�$ -������� ]N�:
 .  

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 s

er
d.

kh
u.

ac
.ir

 o
n 

20
26

-0
6-

10
 ]

 

                             4 / 18

https://serd.khu.ac.ir/article-1-3036-fa.html


135  ��� 
������� ����� � ��� ������ ���������
� ����	 
 ���) ��� �23(  

�`�  

 

 

 '�����. � �$�DU�)1395 :27-43(�Mb�n
 �� -.�� �����:C �� ���� �� ������� �M�D� ��.��� *��P�

 ������
 vDG��G ��SOAR �E���(���$ .�r ��� '��$ y���$�� '�MP$*��\ '����
 *���.�� �� �. '�D:�

H�=��	D� ����� �� �J,�
 ��=G �� -�:�C�� ��b�M& �\�F�& -�.Y�( ��.'�
�! -�� �� �^���$ � �.

�
 ����� �M�D� V����:�E���( -���\ .�r ���=$��
 �^���$ '�MP$�$�E��� ��^�� �� �����
 �:$� �.

�;$ �=����C g��B� �� �����. � �����
 -������� 	QDWA
 ���� -����� �� |D:�
 �$��M� ��.

����
�� '�D�$ '��
 ���=$�� � ����� �� ��& s��� *��\��� H���� -�;�P. ��.����� '�C �(�� ��.

�� �� �D�D
*�� '�D:������ �M�D� ������ ��.��� �$�D�$ �����:C.  

 '�����. � �$����& �����)1395 :69-78( Y#� O���
  ��#� � ������� �%& �n��� ����� �� -

�:�E���( '����& '����=C �+��
 .�� O���
  ��#� '�+�
 ��� '��$ y���$ �� -��%& '��D;#��( �J���

��� ��%&��T '��D;#��( �� ����� -�����:M
 ��N .�:������. � ����' )2012 :183-196( - H
�D�

�D�$ ����� �� '���� �� '�������� 	���=
 �� �>�
 ���W���*��$ . �� ��� '! �� ���, �Mb�n
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 �M�9N O��:
  ��#� � "�
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  ��#� �JF� � <=
 H�b� -"�:}�. ��

 � �9L
 �n��� h� ��� ��P\ � *��� �&�M
 O��:
 "�� �����A
 �� �9�$ �.�\!�$ � �%& �� �M�9N

��#� � �%& "�� -����:M
���� �D�� �M�9N O��:
  ..  

3 (8���� 9��  

�$D�$ �� ������� ���� �Mb�n
 "�� ���$D�$ d�� �� �Mb�n
 X��.� ��  ��:�
 -vDJn
 �� ���\

�&��W��C *��P��� *��� . *�D� ��D:� '����E '���� �� "��� '����=C ��.����� �Mb�n
 ��D
 �%n:
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�:���( ��.-2
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 'D�� h� �� �D�D
 �. (�2

ts :  �;�� 	��9� �� �� 'D
�! H� g$�����

 �� |D�^
 'D�� g$�����g����
 *���  �.���. �%n:
 SDJ� �� ���%�%A� ��.��� S�^$� O��� �DN �� ��

*��� �� �:�9
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 �� �M���
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*�C '��
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 �+� ����� �$D�$ ��.��
 �D�� �� �J{�
 �� �$��!:  �;����� ���
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*�:$� ��.ols ��� �C �.�DE �%$ . qD\ ��R� q��� ��– *��� XD���
�$D�$ ��. �� 'D���\� ��

�
 ��� �n��� 	�DF �C��.  
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X  g����
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���(B ���> �$D�$ ��.����� O��D� �^��$ �� � �$�y g$����� ���E�� ����� -  �:$��. g$����D� 

��� . �� 	��.��
 O��D� ��R� "�� q�����y �$D\ ��� ���� �� �� 	��.��
 "�� �� ���, S�;:.

��� �.�DE '��$ �� ����> ���%
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 "�� g$����D� �^��$ �� � .*��� �� �� �b�, �� ��.

�$D�$�$���.�$ � �;����� ����� �� �����R&*D�C �^��$ �� � �C�� �.�D#$ �D�� *���( "�� -�$� ��.
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 m�9��� �� ���i  �,�� �

 ���R&j �
 I��M� ���:� .wij '�� g����
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�! "��� �� �.'D
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�
 r�#�� '���
�&��� �;�� 	����W� �:� .� ������ ��K�
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�.� . gz� � ��D:� '����E ��.����� �� �%& ��MU� �� �����

R& ?�
 � ������� �%& �� �>�
 H
�D���� *�C ��E���( ��� . '���D� �n��� �� �$D�$ <^, "��M� ����

 �� ����� -�P�� ��K�
 �:M� �Mb�n
 ��D
 �PF g$����� �� ��� '��$ y���$ -�C *��P���98/0 ��� . "����

 '���D� �n��� �� *��P��� �� q���)���
! <^, "�C�� '���( ��nE '��� � -4  H� �$D�$ <^, -�F��

�� �Mb�n
 "�� �� ���100 ����\ "��M� .�� S�Q 	��
N� "�����:� �� �Mb�n
 X�. �� ������� �D_:
100 

�� ��D:� '����E '����=C �� '������� �� �P$�� "�:}�. -v�#�$� �&��W� �DN ������( ����� �D_:


?�D� �$��� �Mb�n
 "�� �� Z�9$��� ��Pb!  ��U �����( Y^:� h�:�� �� -�
�:���( ��.)68.0=α (

 Z�9$��� ��Pb!  ��U ���%
 �� ��D� �� �� ����\ �9��A
) �� Y��57/0 ( ��D
 �
�:���( "�� �����(

�&�\ ���� ���B� .  

 d�� �� 'D���\� ���!�� ���R& 'D���\� H�JA� �� S�\ "���#$ols ��� . ?��� �� ��D� ��1 -

�. ���c\��>B� �L���, � H���,�K�
 �� h��
 '��$ �%& �� �� �.��.� .�
 "�;$��
 �� ��D� �� �=� '�D�

��� i#�
 �� �%& �� �.��K�
 �� h��. ��>B� . ��K�
 �9L
 ��>B� *�:.� '��$ -�C�� �9L
 "�;$��
 �\�

'��$ -�C�� �P:
 �\� � ��� �%& ������ �%& ��� ��K�
 �P:
 ��>B� *�:.� .�� ��K�
 �:
�� ?�L
 '�D:�

	
�WA�] 14  �0 [ �
 '��$ �� �%& '�+�
 �� ��>B� H���, � �L���, �� ����.� . �� mD��
 "�;$��


 ��K�
 "��12 - ��� . �.����� �� �%& '�+�
 	
�WA� '�+�
 Y��+&� �� �� ��� �:M
 "�� �� �^��$ "��

�
 Y.������ .@�A
  ��#� iE�C ��K�
 �:
�� "�:}�. ����]77/0  �11/0[ L���, �� ��� � �

�
 '��$ �%& '�+�
 �� ��>B� H���,�.� . ��K�
 "�� �� mD��
 "�;$��
39/0 ��� . �� �� �:M
 "�� ��

�
 Y��+&� �%& '�+�
 -���� @�A
  ��#� iE�C Y��+&�����.  

  

 ,��<+ =�->)1 :(8���� �$ ���
� $�!�  ���� 4�;
�@��  

��. h��  *. F �9�7-� 7@��  G 8-� �  �� �� r�.5-�  O��7@  .s>�7@  

*��D$�E ���&� ���M�  �P$  4  21/0  1  7  

	
�WA�  ?��H�WA� ��.  12-  42/0  0  14  

���� @�A
  ��#� iE�C  '�
D�  39/0  41/0  11/0  77/0  

"��
 ��MU�   ��J
1  �� *����0  65/0  55/0  0 1  

S�� HKC   �J� /��E  42/0-  51/0 0 1  

�
!�� "�;$��
  '�
D� 'D�J�
  4/1-  38/0  8/0  7/2  
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?��� 2 ��MU� �Pb�
��. S�Q �=� *���$����\ @�A
  ��#� iE�C�� ������� �� ���� '��$ 

�
�.�. '��.�
 *�.��
 �� �DNv! 	QDWA
 ��� -�:�
���� v! O��:
 �&� ��K�
 ��=G �DC -��

iE�C "��M� �� -S�� ���G -������C ��.�D� �� *��P��� �$��c\ �>� ������� �� ���� @�A
  ��#� .

iE�C �� �:�
���� v! O��:
 �&� ��K�
@�A
  ��#� �� ��=
 Y%$ �� ��� ���.���� ���� . �,��

*���$� v! �� ������ ]�� ��K�
 "�� ���\��� . iE�C "�� "�;$��
41  �Mb�n
 ��D
 �%n:
 �� ��


��� .�C� ���� �� �D�� "�;$��
 �� ��� "����� ����� ]N�:
 � �. . � �%n:
 ���E �� ��D� ��

�b����E �� ��� v! O��:
 �� ������ ]�� Y��+&� -�( �� �( ��.�Pb�
@�A
  ��#� �� <=
 ��.-

�� �Mb�n
 ��D
 �%n:
 �����
 v��,��! .v! 	QDWA
 ����WE�C �;�� �� ��� ��  �� ��� ���.

 '����=C ���E �� ��D� �� '! Y��+&��
@�A
  ��#� �� ��=
 Y%$ �$�D��C�� ��C�� ���� .

*���$� iE�C��� �%n:
 ��� ��� on� H� �� ��� �F�� -<=
 "�� ���\ . "�;$��
 �� ��D� ��53 

v! 	QDWA
 ��� ��� on� ��F�� ��D
 ����� �%n:
 �� ���  ��:
 �D;b� �� ��D� S�+b -��

��� ���B� .QDWA
 ��� Y��+&� �� ��D� ��v! 	 -����� �D� H�b� �� ������� ]N�:
 �� ������� ��

v! ��J#� d���\'�DE ��� �:�� Y�( H��� 	�
 �:J� �� �%& d���\ � 	�
 *��D� �� �.) � *�����A


 -������1393 :20 -32 .(  

�D� �� *��P��� <^,S�� ���G +�$ � ������� ]N�:
 ������� Y#� �� ������C ��. �;�� ��� -�.

 ���WE�CiE�C "�� "�;$��
 u��� ���� @�A
  ��#� �� �>�
 ��.�� �. ����7/4  �� S�\DJ��

 � ������C ��.�D� X�W
 ���� ����.121 ��� �%n:
 "�� �� ��G ���� S�� q�� . � S�� ���G Y��+&�

�
 �����C ��.�D� �� *��P��� Y��+&�*��D� �� <. �$�D��:J� �� <. � 	�
C I�MU  �C 	�
 � '�

@�A
  ��#�  9� �DE "�� �� ���\ �.��\ YCD( � w�E �%&�
 �����DC.  

  

 ,��<+ =�->)2 :(2ABC�D��E� 4�;4	���FG �$ ���	 
��� ��
�� HI�+ ,-''G  

��. h��  *. F �9�7-� 7@��  G 8-� �  O��7@  .s>�7@  

�:�
���� v! O��:
 �&�  v! ������ ]��- ��
  41  12  92  

v! 	QDWA
 �����  ��� ��� on� H� �� �F��  53  31  88  

������C �D� �� *��P���  *��P��� <^,-����. �� S�\DJ��  7/4  2  30  

S�� ���G  ����. �� S�� q��  121  80  300  

             ��&�� cEB
 ]�%A� ��.1396  

  

 ?��� �� ��D� ��3*��� '�D� ";�.�$ ��.�
 -O�� ��. �\�:���( � �.����� �� *�C ���! �� �=$!

'��
 ��U�& -��D:� '����E '���� on�*��� '�D� �:
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'D
�!���\ ���� 'D
�! ��D
 ��U�& "�� -���. .���C *��P��� '��D
 *��
! �� �D_:
 "�� . �� ���, y���$

*��� '�D� ���R&��� ����� ��D
 ��. .'D
�! ���� y���$ *�
! ��� ?��� �� ���R& ?�
 ���9L� ��.

��� .*��
! ?���,� on� �� ��D� ��'D
�! �
��� -mD��
 ��. ���R& 'D���\� *��P��� �� ���B� �� �.

�$��� �bQ� . *��
!LM SARMA �
 '��$ �� ���R& � h��
� ?�
 h� �:�+;��� �Q�� �����.� .

 *��
! "�� ���%
51/14 ! ���� �:M
 on� � '05/0 ��� . h� �:�+;��� ���� ���A
 H�Q� "�����:�

���� �D�� h��
� 'D���\� ��� �� ���R& �D;b�.    

  

 ,��<+ =�->)3 :(�!�	� J���6���#� H��F� 4�;  

. h��  ����]  ����@� t[�  

'��D
 *��
! Moran I-statistic  08/0-  02/0  

a$��\Q  ��U *��
!  LM test  61/4  03/0  

���� �9�$     ����: LR test  64/3  05/0  

Geary GC  03/1  04/0  

Getis-Ords GO  44/0  00/0  

LM  SARMA 51/14  05/0  

                                     ��&�� cEB
 ]�%A� ��.1396  
  

 ?��� �� ��D� ��4�:M
 -*��
! ���� ���R& �D;b� h� �� *��P��� �� ?�
 ���!�� S�+b -���R& ��.

���U�
 �_$ �� ���� .d�D� y���$ 	�DF "�� ��T ���D� �.�DE ?�
 �� ���� . 'D���\� ���!�� �� H9�

�C�� �.�DE ?�9$� �� �� y���$ "���=� ���R& ?�
 �� |D$ S��� �� �DC i#�
 ���� . �D_:
 "�� ��

�C ���!�� ���R& ��nE � �P�� �D;b� . ?��� �� y���$4 ��� *�
! .�:M
 �� ��D� ��� �D;b� �� �. ���

��� *�=� ��D��� ��.D;b� �� ������ ���R& ��nE � �P�� . ��:�� �� ��D� ��LM Error  �LM Lag 

�:M
 ���.�� -�:��. ��� ��:
 v�#�$� �D_:
 D;b� "���LM Error (Robust)  �LM Lag (Robust) 

�
 �����<�:� . ��D��� ���_& ��nE *��
! ���� �:M
LM Error (Robust)  �nE ?�
 ����� �� ����,

���� ���R& �P�� �� �9�$.  

  

 ,��<+ =�->)4  :(,���� J���6���#� 4�KI � 2A)� 4�;  

A��9]  A��9] ����]  ����@� t[�  

LM Error  51/16  001/0  

LM Error (Robust)  44/11  00/0  

LM Lag  41/5  05/0  

LM Lag (Robust)  91/3  10/0 
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 ?���5 �
 '��$ �� ���!�� y���$�.� .�
 '��$ y���$ on� �� �� *��D$�E ���&� ���M�  ���U �� �.�

1 %�:M
 on� �� S�� HKC -	
�WA� � ��� ���5 %�:M
��� ��� . HKC -	
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� �%& �� �P:
 �n��� �
!�� "�;$��
 -S����� .�� "��
 ��MU� "�:}�.��� �:M
 .?�� Y��+&� ��.

�� ���&� �� �9�$ �� '�$! '�C ��%& g$�C -��Q�� �J�WA� ON�%
 �� '�$! ���� � �C�D
! Y.�� ��D�

�
�.� .���
 h�� �%& �� ~��E �� �b�� ON�%
 �� H�WA� �;�� 	��9� �� ��� �n���C �� "�� -�:�

���& S��� ����
�WA�b��C�� ��C�� �D�� �&�� HKC ' . -�%& � 	
�WA� "�� �P:
 �n��� �� ��D� ��

Y�� 	
�WA� �G�. '�+�
 �� �%& -�C�� ��77/0 �
 Y.������ . �n��� *��D$�E ���&� ���M� "�:}�.

 *���$� �� �%& '�+�
 -�:C�� ����� *��D$�E ���&� ���M� �G�. -���� �%& '�+�
 �� ��9L
06/0 
 Y��+&�� ����

�
 �� '! �J��:�+. Y��+&� � �$����
!�� Y.�� '�D���$�� �. . '�C ��%& V��� ��M�� Y��+&�

�
 V��� "�� �� *����\ '�������� �$+��\�$ ��%& � �C�9$ q���� �� ��� ���� �9��:
 "�
� �� �DC

'��E�� -�ED� � ��Db� ��=� ���� �M�9N O��:
 ��bD���� '�D� �� '�+&� ��, �� S�� � �::� On� �� �� �.

�:$��}� O���
 �� .�:M
 �� ��D� ��@�A
  ��#� iE�C H
�� ���� �� �,�� h� Y��+&� �� -����

 *���$� �� ������� ]N�:
 �� �%& '�+�
 -���� @�A
  ��#� iE�C9/2 �
 ������DC . iE�C "��

�Pb�
 H
�C! 	QDWA
 ��� -�:�
���� v! O��:
 �&� 'D}�. ���.v � ������C �D� �� *��P��� -��

��� S�� ���G .  

�� ������� �%&*�=� � �n�A
 O��:
 �� ���& �n���  �D
 -O��:
 "�� �� �����(�$ � �bDF� ��T ������

@�A
  ��#� ������
 ����'��A� � -�DC���� ��. '��� "�� �� � H�JA� �n��� �� +�$ �n�A


-'�������� *��P��� ��D
 O��:
 �
 '�$! �%& 	�C �����+&� .��� "��
 -<=
 ��K�
 �;�� . h� "��


��� ��D$�E �:G �� h� �$D�� � �\�$� HA
 H
�C ��� ���
! SD=P
 . "��
 ��K�
  ��U �� �:G�.

���:M
 ���
! ��Ab<. �
� -���$ �������c\��>B� �� '��$ ������ ��K�
 �� '! '�D� �=� ��MU� �� d�

���� �%& .��<� �%& @E ��� ��.��D$�E �F�� -�:C�� ��C�� �$�E ������ ��D$�E �G�. �;�� 	��9� ��

�� -��� Y��+&� �� �� ��DN1 % *���$� �� �%& �F�� -"��
 ��MU� ��K�
 ��123/0 �
 Y.�� �,��-

���� .�D
 �� ������ �� ��, � �C�� ��C��$ �, �� Y�� <���� �� �:��
 �:M� -�&�� � vDE "��
 -��

<=
���U� '�+�
 �� ��c\��>B� H
�� "������ '! �n�A
 @���C � "��
 -�DE �$D�� �� ��& ��:
 .

�
 ����� �%& ��MU� �:C�� ��B��
 ��D$�E �\� �&�N ���DC . ��;�� ��K�
 -�.��D$�E ���(�� HKC

�� �Mb�n
 "�� �� �� ��� �_$ �� ������� �� *�
� HKC ����� ���&� �F�� 	�DF��� *�C ��&�\ .  

�:M
 �� ��D� �� on� �� S�� HKC �
D.D
  ��U ����90 % �\� -��� ��E � �J� 	�DF �� ��

�� ��;�� HKC ����� '������� *���$� �� �%& '�+�
 -�:C�� ������� �� ��T289/0 �
 Y.�� �,�� � ����
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 �� ��D$�E ���(�� �JF� ��b�M& ������� �� ��� '! ���D\ �
� "�����$ ������� ]N�: . ��D� ��

�:M
 �� *���$� �� �%& '�+�
 -�
!�� "�;$��
 �� �,�� h� Y��+&� �� -�
!�� "�;$��
 H
�� ����63/1 

�
 Y.�� �,������ . -����� �� *�&� ��MU� � �
!�� �� X��C ��^�� "�U -	�
�E � �M:F Y#� �C�


!��  �� ���� �.�=C �� '�������� 	���=
 �� �^:
�
 ����� ����\ . �� �
!�� O��D� SD=P
 "�� ��

�
 Y��+&� 	���=
 �$�� �� ��� �$Q��� ��T ������� �,�D$���� . 	��> � �
!�� �$Q��� O��D� "�����:�

�
�� 	���=
 �$�� �� �$�D��.��� �.�=C �� ���� . �� HF�, y���$Log Likelihood '��$ ��D��$ �\

�. -*�D� 'D���\� d�����P:
 �G�:M
 �C�� ����� ��=� ���� . *��
!F  '��$ '! ?���,� �� ��D� �� �\

�:M
��� 'D���\� H� ���� .R2  *��� �� �� ��� ?�
 d���� ��DE *�:.� '��$0  �1  -���� ����

�D� �.�DE ��=� ?�
 d���� �C�� �����+$ h� �� �G�. .���� *��
! "�:}�. ����$LR Test '��$ -

M
 *�:.��:��� 'D���\� H� ����.  

  

 ,��<+ =�->)5 :(���#� 4!MB� $���
� J���6  

. h�� g�-  W�.C  �� �� r�.5-�   ����]Z  *��� ���� t[�  

*��D$�E ���&� ���M�  06/0*** 022/0  72/2  008/0  
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���� @�A
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S�� HKC  289/0-**  15/0  92/1-  053/0  

�
!�� "�;$��
  63/1-  56/0  91/2-  00/0  

�;����. ��K�
  9/2  37/1  11/2  001/0  

Log Likelihood =   99/62-  

F-Test =  1423/7                                                       P-Value > F (9, 75)  =     092/0  

R2 76/0  =                    LR Test =   49/7                       P-Value > Chi2 (1)  =  06/0  

              cEB
 :]�%A� ��. ��&��-1396           *** on� �� ���� �:M
1     �F�� **�:M
 on� �� ����5   �F��*ns   ���:M
      

        

5 (2N��64
��  
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�WA� -*��D$�E ���&� ���M� �:$�
 �J
�D� ��MU� -����

� � �
!�� -"��
S�� HKC "�C������ -  	�DF �G �� �����. � ���^
 ]N�:
 �� �%& ��MU� ��:��

 ���R& '��. �� 	���^
 VA� �� ��D� S�+b �J{�
 "�� ��� ��c\�>� �%& �:M� ������ ��K�
 �� <. ���

'��$ �� '�D� �
�.� . �Mb�n
 "�� �� �;����. ��K�
  ��U ���9/2  ��Ab �� � ��� *�
! ��� ��

�:M
 ���
!��� ��� .�
 '��$ �J{�
 "�� ��D
 �%n:
 ���^
 ]N�:
 �� �%& �,�� h� Y��+&� �� �� �.�

 -�Mb�n
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 '��$ y���$��D$�E ���&� ���M�  ���U �� �.� on� �� �� *1 %�:M
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�WA� � ��� ���

 on� �� S��5 %�:M
��� ��� . �%& �� �P:
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!�� "�;$��
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Y�� 	
�WA��
 Y.�� �%& -�C�� ������ .. -���� �%& '�+�
 �� ��9L
 �n��� *��D$�E ���&� ���M� "�:}�

�
 Y��+&� <. �%& '�+�
 -�:C�� ����� *��D$�E ���&� ���M� �G�.'! �J� ���� �
 �� Y.�� '�D�
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 �� ��D� ��@�A
  ��#� iE�C H
�� ���� �� -����

iE�C �� �,�� h� Y��+&�  *���$� �� ������� ]N�:
 �� �%& '�+�
 -���� @�A
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�
�DC .�Pb�
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